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maj 20241

Konjunkturlaget ar fortsatt svagare an normalt i det svenska naringslivet
men det finns tydliga férhoppningar inom alla sektorer om att laget ska
ha forbattrats inom sex manader. Aven om det nu &r fler féretag an i feb-
ruari som tror pa ett forbattrat konjunkturlage, sa beddéms utvecklingen
vara skor i och med att den framfor allt bygger pa férhoppningar.

Handeln anser att man har lagt det varsta bakom sig och ser vissa tecken
pa att forsdljningen dkat sedan i hostas. De ser ocksa ljusare pa framti-
den eftersom de véantar sig att hushallens efterfragan kommer att stimul-
eras av lagre inflation och sjunkande ranteutgifter. Det syns ocksa i fore-
tagens prisplaner dar de foretag som saljer till hushallen planerar att hoja
sina forsaljningspriser under det kommande aret givet att efterfragan
starks. De planerade prishdjningarna beskrivs dock av foretagen som
mattliga och ”i linje med inflationsmalet”.

Byggandet halls framfor allt uppe av offentliga investeringar, medan hus-
hallens efterfrdgan pa nya bostader ar fortsatt 1dg och bedéms forbli det
aret ut. Konjunkturlaget for industrin upplevs som tillfredsstallande och i
stort sett oférandrat jamfort med i februari. Exportféretagen ser inte hel-
ler nagot som tyder pa att efterfragan kommer att ta fart inom den
narmaste tiden.

Foretagen har sedan pandemin vidtagit vissa atgarder, sa som forkortade
leveranskedjor, for att 6ka motstandskraften mot stdérningar. Men de hal-
ler fortfarande sma lager for att halla nere kostnaderna och forlitar sig pa
korta, snabba leveranser. Det innebar att nya allvarliga stérningar snabbt
skulle paverka produktionen.

! Riksbanken har under perioden 8-21 maj genomfort intervjuer med 40 industri-, bygg-, handels- och
tjansteforetag samt branschorganisationer. Riksbankens féretagsundersokning publiceras pa Riksbankens
webbplats. Samtliga citat i denna rapport ar fran respondenterna i undersékningen.
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“Vi har sett en gradvis forbattring under varen”

Foretagen anser att konjunkturlaget nu ar nagot battre an i februari, framfor allt de
som siljer till hushallen, se diagram 1. Exempelvis har forsaljningen av klader och skor
okat under en langre period och “volymerna har blivit nagot battre”. Dessutom ser
vissa inom dagligvaruhandeln att hushallen képer mer av dyrare varor med hogre kva-
litet. De som séljer heminredning marker ocksa av att hushallen vill spendera mer, vil-
ket aterspeglas i citatet: “Nu har man borjat se positiva tendenser dar igen, och att
folk borjar investera i nya hyllor eller nytt porslin.”

Diagram 1. Samlat svarsmonster bland foretag som siljer till hushall
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Anm. Ett indextal ndrmare mitten ar sdmre. De historiska genomsnitten ar berdknade fran det
datum da Riksbanken borjade stélla fragan. Beteckningen -3m betyder de senaste tre mana-
derna, +3m betyder de kommande tre manaderna och +6m betyder de kommande sex mana-
derna. Okade konjunkturrisker innebéar férsdmringar och darmed lagre indextal ndrmare mit-
ten. Minskad lagerstorlek innebar en férbattring och ddarmed ett hogre indextal.

”Det finns en optimism nu, det vill jag verkligen fa fram”

Precis som i februari ar foretagen sarskilt optimistiska om de kommande sex mana-
derna, se diagram 2. Det &r framst féretag som séljer till hushall som tror att konjunk-
turen ska bli battre i nartid. De lagger stor vikt vid de positiva ekonomiska effekterna
av forvantade rantesankningar.

Byggbolagen vantar sig inte nagon snabb férbattring av byggkonjunkturen, men har
forhoppningar om att efterfragan pa nya bostader och kommersiella fastigheter kom-
mer att 6ka pa sikt nar rantenivaerna sjunker ytterligare. De bedémer nu att det kom-
mer att droja mer dn sex manader innan efterfragan kommer i gang.
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"Det ar fortfarande brackligt”

Foretagens bedémningar om konjunkturutvecklingen baseras pa férhoppningar om
att inflationen forblir 1dg och att rantorna fortsatter sjunka. Det &r darfor flera som ut-
trycker att utvecklingen ar skor och att det inte behovs mycket for att hushallen ska
bli mer aterhallsamma i sin konsumtion. Ett foretag inom sallanképshandeln konstate-
rar: “Man ar i ett sddant kansligt Iage nu nar man borjat sénka rantan. Folk férvantar
sig en fortsatt bana av sankningar nu framoéver.” Samma foretag menar ocksa att “om
det skulle bli ett bakslag nu, dar man till och med skulle behdva hdja réantorna, da ser
vi absolut att det finns en vasentlig risk att folk borjar halla ganska hart i sina pengar”.

”Det tuffar ju anda pa, sa det ar okej”

Konjunkturlaget for industrin ar i stort sett oférandrat jamfort med i februari och be-
skrivs i allmdnhet som tillfredsstéllande. Lonsamheten ar fortsatt god och orderin-
gangen ligger pa en oférandrad niva. Sammantaget gar det alltsa ratt hyggligt, vilket
exemplifieras av citatet: “Varorna springer inte ut, men de star heller inte kvar pa hyl-
lorna.” Efterfragan ar stabil fran USA, men svagare i Europa och Kina och foretagen
ser inte heller att efterfragan kommer att 6ka i nartid pa dessa exportmarknader. Men
om ett halvar tror de att konjunkturen kommer att ha forbattrats, dven om de inte alls
ar lika optimistiska som inom handeln. En féretagsledare menar att “det star och
vager” och att det nu ar svarare dn vanligt att bedéma konjunkturutvecklingen, vilket
dven illustreras av att riskerna fér konjunkturutvecklingen ar pa en fortsatt hog niva,
se diagram 2.
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Diagram 2. Konjunkturldge och konjunkturrisker
Indextal (vanster skala) och nettotal (hoger skala)
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Anm. Indextalen visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10)
av nettotalen for de féretag som anger att konjunkturlaget for narvarande ar bra eller daligt
och de som anger att konjunkturlaget om sex manader kommer att vara battre eller samre.
Den roda linjen, konjunkturlaget om sex manader, ar framflyttad tva kvartal. Serierna for kon-
junkturldget ar utjdgmnade med ett glidande medelvarde baserat pa tre observationer. Stap-
larna visar nettotalen for de foretag som anger att riskerna for konjunkturutvecklingen just nu
ar storre respektive mindre dn normalt.

"Forutsatt att det inte blir nagra varldskriser sa kommer
det bli battre”

Foretagen beddmer att riskerna for konjunkturen fortfarande ar hégre an normalt, se
diagram 2. Flera tar upp risken att inflationen och rantorna inte utvecklas i linje med
allmanhetens férvantningar, medan andra tar upp risker kopplade till en fortsatt svag
efterfragan pa byggande.

Liksom i februari ar det manga som lyfter geopolitiska risker, som Rysslands invasions-
krig mot Ukraina och konflikten i Mellandstern och deras konsekvenser for konjunk-
turutvecklingen. De har dven en oro kring ett mer slutet Kina och risken att det ska
leda till nya tullar och ett eventuellt handelskrig. ”Det gar tyvarr inte i ratt riktning nar
det galler frihandel och 6ppna granser”, menar en foretagsledare. Den geopolitiska
osakerheten gor aven kunderna mer forsiktiga, vilket enligt flera féretag verkar ham-
mande pa efterfragan.
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”Vi anpassar oss och hittar vagar vid storningar”

Det &r fa foretag som har drabbats av mer omfattande stérningar i nartid. De stor-
ningar som namns ar bland annat strejker i grannlander och attacker mot sjofarten i
Roda havet som har forlangt leveranstiderna for importerade varor. Men féretagen
har kunnat hantera férseningarna och sammantaget har stérningarna darfor inte haft
nagra storre effekter for vare sig verksamheten eller kunderna.

Foretagen ar kansliga for stora storningar som paverkar deras leveranser eftersom
produktionsprocesserna ar trimmade for att uppna hog effektivitet till Iaga kostnader.
Det medfér att de inte haller stora lager — ”“det ar fortfarande just-in-time som galler”,
uttrycker en foretagsledare. De omfattande stérningarna som uppstod under pande-
min 6kade medvetenheten kring hur kansligt det globala transportsystemet ar och en
foljd av det blev att en majoritet av foretagen vidtog atgarder for att 6ka sin mot-
standskraft mot storningar. Framfor allt stravar de efter att forkorta leverantorsked-
jorna och ha fler lokala leverantorer. De haller ocksa nagot storre lager av sarskilt kri-
tiska komponenter eller material som klarar av att lagras lange till hanterbara kostna-
der.

Aven om féretagen har vidtagit ett antal atgirder efter pandemin kommer de fortfa-
rande att ha svart att hantera nya omfattande storningar. Beroende pa bransch och
typ av storning varierar det hur lange foretagen klarar av att uppratthalla produkt-
ionen. Overlag kommer det dock inte drdja sarskilt I&ng tid innan féretagens insatsva-
rulager ar tomda och produktionen avstannar om det kommer nya omfattande frakt-
stdrningar.

Vid sidan av fraktstorningar ser foretagen en risk att till exempel omfattande stromav-
brott eller cyberattacker snabbt skulle kunna leda till pltsliga stopp i produktionen
eller forsaljningen.

Svenska foretag ar i stor utstrackning hogteknologiska, men med det f6ljer ocksa en
Okad sarbarhet for till exempel cyberattacker. Cybersakerhet har blivit viktigare, med
tanke pa den geopolitiska instabiliteten och pa grund av att de sjélva, deras leveranto-
rer eller kundféretag i olika omfattning har utsatts for attacker. “Generellt sett har cy-
bersakerhet blivit en viktigare del av agendan med tanke pa kontinuerliga attacker”,
forklarar en foretagsledare.

Foretagen lyfter ocksa utmaningar kopplade till balansen mellan cybersakerhet och
effektivitet. For att kunna konkurrera maste foretagen fortsatta att investera i digitali-
sering, automatisering och andra nya tekniker men detta kraver samtidigt investe-
ringar i skydd mot IT-relaterade stérningar. Arbete hemifran har a ena sidan medfort
en storre flexibilitet, men a andra sidan behdvs investeringar for att géra den digitala
kommunikationen sidkrare. Dessutom ar cybersakerhet ett omrade som det ar utma-
nande att rekrytera till eftersom det rader brist pa sddan kompetens och det férekom-
mer darfor att foretagen har fatt rekrytera utomlands.
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"Vi kommer inte att vara de som eldar pa med stora
prishdjningar”

Fler an tidigare bland industrin och de som séljer varor och tjanster till foretag redo-
gor for sjunkande kostnader for vissa ravaror och andra insatsvaror. Férsaljningspri-
serna ar pa en relativt hog niva till foljd av att de tidigare kunnat héja sina priser mer
och oftare @n normalt. Detta gor att pristrycket uppat inte ar lika stort som tidigare.
Flera fokuserar pa att bibehalla sina volymer och planerar fér att kompensera 6kade
kostnader. Men det finns en viss osakerhet om ifall det kommer att vara méjligt nu
néar efterfragan har férsvagats. En foretagsledare konstaterar att ”Vi har kunder som
hor av sig till oss och vill ha sittningar for de maktar inte med 6kade priser.”

Mattliga prishdjningar hos foretag som saljer till hushall

| februari sankte flera féretag som saljer till hushall sina forsaljningspriser och plane-
rade for ytterligare sankningar, se diagram 3. | maj planerar fortfarande nagra foretag
for fortsatta prissdnkningar, men de ar farre an tidigare. De flesta planerar istdllet att
hoja sina forsaljningspriser under det kommande aret for att kompensera for tidigare
stigande kostnader som hittills inte har kunnat foras éver till kunderna. Exempelvis
kommer kronférsvagningen mot dollarn med en viss efterslapning och vantas darfor
paverka priserna forst i host. En foretagsledare betonar: "Den [vaxelkursen] ar jatte-
viktig for oss — den slar igenom sa stort i vara inképspriser.”

Foretagen forvantar sig att efterfragan kommer att forbattras i takt med att hushallen
far en battre ekonomisk situation, vilket ocksa aterspeglas i prisplanerna. En starkare
efterfragan ar darmed en viktig forutsattning for att handeln ska kunna hoja sina pri-
ser som planerat framover. Men &n sa lange praglas kundbeteendet fortfarande av att
hushallen efterfragar rabatter, lagre priser och att “man vill ha en deal, en extra mo-
rot, for att handla”. En |agprisaktér menar ocksa att det har skett ett kulturellt skifte i
kopbeteendet och slar fast att “det ar inte langre pinsamt att vara priskanslig”.

Foretagen beskriver sina planerade prishdjningar det kommande aret som normala till
storleken, och flera lyfter att de kommer att vara ”i linje med inflationsmalet”.
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Diagram 3. Drivkrafter bakom prissdttningen kommande tolv manader
Nettoandelar (vanster skala) och indextal (hoger skala)
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Anm. | staplarna i den vénstra skalan visar nettot av svar om faktorn kommer att paverka pri-
serna uppat eller nedat det kommande aret. En stapel 6ver noll innebar att faktorn bidrar till
stigande priser framdver och under noll att den bidrar till sjunkande priser. Indextalen i den
hogra skalan visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10) av
nettotalen for de foretag som svarar pa fragan om forsaljningspriserna kommer att héjas re-
spektive sdankas under de kommande tolv manaderna. Foretag som siljer till foretag avser in-
dustri- och byggforetag samt de som huvudsakligen séljer tjanster till andra foretag. Féretag
som saljer till hushall avser handeln och de féretag som huvudsakligen saljer tjanster till hus-
hall. Posten Kostnader innehaller inkdpskostnader, arbetskraftskostnader och energikostnader.
Posten Annat innehaller bland annat ledig kapacitet och produktivitetsutveckling.

Handeln behaller mer personal

Overlag viljer féretagen att behalla sin personal i stérre utstrickning an tidigare,
framfor allt inom handeln. Det ar generellt inte svart att fa tag pa personal i och med
att flera delar av néaringslivet har minskat pa personalstyrkan under en tid. Men inom
framfor allt byggsektorn och industrin férekommer neddragningar av personalstyrkan
fortfarande. Flera foretag indikerar dock att det handlar om mindre neddragningar,
och det &r framfor allt inhyrd personal som de minskar ner pa.

Det finns Overlag en kostnadsmedvetenhet bland foretagen. Flera namner att de
framdver kommer att fokusera pa den befintliga verksamheten snarare an att expan-
dera, vilket gor dem forsiktigare med nyanstallningar.
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Konjunkturindikatorn pekar pa fortsatt forbattring

Resultatet av undersokningen sammanfattas i foretagsundersokningens konjunktur-
indikator. Den indikerar att stamningslaget i ekonomin har fortsatt att férbattrats, se
diagram 4. | februari bidrog framst foretagens optimistiska foérvantningar till att indi-
katorn steg. | maj daremot gor bade foretagens férvantningar och deras nulagesbe-
domningar att indikatorn stiger men ligger fortfarande under det historiska genom-
snittet.

Diagram 4. Foretagsundersékningens konjunkturindikator och BNP

Indextal respektive kvartalsforandring i procent
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= Konjunkturindikator == BNP kv/kv

Anm. Konjunkturindikatorn ar ett sammanfattande matt pa foretagsundersokningens fragor
framtagen genom principalkomponentanalys. Vissa fragor handlar om hur féretagen bedomer
nuldget och andra om deras forvantningar pa framtiden. Indextalen visar ett standardiserat
varde (medelvarde = 0 och standardavvikelse = 1) for konjunkturindikatorn. Ett positivt varde
indikerar att konjunkturlaget ar battre an det historiska medelvardet och ett negativt att det ar
samre. Eftersom foretagsundersokningen genomfors tre ganger per ar har konjunkturindika-
torn interpolerats for mellanliggande kvartal. BNP-serien &r sdsongsrensad.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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Om Riksbankens féretagsundersékning

Riksbanken intervjuar regelbundet de storsta foretagen inom industri-, bygg-, han-
dels- och delar av tjanstesektorerna i sin foretagsundersokning for att se hur priser
och konjunkturen utvecklas. Eftersom ett fatal aktorer star fér en mycket stor del av
det svenska naringslivet kan relativt fa intervjuer ge information om stora delar av na-
ringslivet. Manga av de intervjuade foretagen formedlar dessutom information om
andra delar av naringslivet genom sina kontaktytor mot bland annat sma och medel-
stora foretag.

Sedan Riksbanken borjade géra undersékningarna 2007 har 6ver 300 foretag deltagit.
| undersoékningarna som genomfordes under perioden 2007-2019 intervjuades varje
ar cirka 30 foretag i februari, och cirka 45 féretag i maj och november. Intervjuerna
genomfordes av Riksbankens personal under ett besok pa cirka en timme. Under 2020
genomforde Riksbanken istallet telefon- och videosamtal med féretag och branschor-
ganisationer i totalt atta omgangar pa grund av pandemin och dess effekter pa ekono-
min. Fran och med maj 2022 sker aterigen en del av intervjuerna i form av besdk. Nu-
mera intervjuar Riksbanken mellan 30 och 50 féretag och branschorganisationer vid
varje undersokning. Intervjuerna genomfors i regel med personer i féretagens led-
ningsgrupper. Samtalen ger foretagen majlighet att utveckla sina svar och intervjua-
ren kan stalla férdjupande foljdfragor. Ibland stéller Riksbanken sarskilda fragor om
amnen som ar aktuella for penningpolitiken. Svarsfrekvensen for undersékningen ar
hog och ligger ofta runt 95 procent.

Undersokningens resultat presenteras i en rapport som publiceras pa Riksbankens
webbplats, vanligtvis tre ganger per ar. Rapporten for maj 2024 redovisar resultatet
av intervjuer med 40 féretag samt branschorganisationer som huvudsakligen genom-
fordes under perioden 8-21 maj. Om inget annat anges visar diagrammen i rapporten
foretagens svar viktade utifran hur manga anstallda respektive foretag har i Sverige.
Indextalen i diagrammen speglar upp- och nedgangar i svarsménstren. Dessa svar
kombineras sedan med foretagens reflektioner under intervjuerna.

En narmare beskrivning av undersékningen finns pa Riksbankens webbplats: Hokka-
nen, Melin och Nilson (2012), “Riksbankens foretagsundersékning — en snabb kon-
junkturindikator”, Penning- och valutapolitik 2012:3.

Riksbankens foretagsundersdkning — en snabb konjunkturindikator



http://archive.riksbank.se/Documents/Rapporter/POV/2012/rap_pov_artikel_3_121017_sve.pdf
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